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e Tang trudng GDP nam 2024 dat 7.1%, cao hon mot chut so véi ky
vong 7% cla PHS. Day la muic cao so véi 15 ndm qua va la diém
sang so Vvai cac nude trong khu vure va trén thé gidi. Cung véi dé, lam
phéat ca nam dat 3.6% - duy tri dudi mdic muc tiéu dé ra cta Chinh
pht va Qudc hoi dé ra, ddm bao én dinh kinh té ca nuéc.

e Tang trudng kinh t€ duoc thic ddy chu yéu bdi khu vure Cong nghiép
& Xay dung va Dich vy, trong dé dac biét khu vuc Dich vu dat muc
téng trudng trén 8% trong quy 4 - muic cao nhat trong hai nam qua.
Su h6i phuc ctia cidc nganh Bat dong san va Ngan hang, Tai chinh &
Bdo hiém thé hién rd qua tirng quy nhd mai truong kinh doanh dugc
cai thién va céac hd tro tir phia Chinh phu.

e Nhitng dién bién xung quanh cau chuyén Trump 2.0 sé la yéu t6 tac
dong Ién hoat déng san xuat, thuong mai va ca dau tu cla Viét Nam
trong ndm tdi. Tuy nhién, PHS cho rang Viét Nam van c6 nhitrng thé
manh riéng biét cia minh dé duy tri mirc tdng trudng cua cac khu
vuc nay & muc 6n dinh trong nam 2025.

e Chinh pht xac dinh r& muc tiéu dat dau tu céng lam déng luc quan
trong cho su phat trién clia nén kinh té€ Viét Nam trong nhirng nam
16i, lan toa tac dong dén cac cac nganh cong nghiép phu trg, xay
dung va dich vy, tdng nang suat lao dong va cai thién chat lugng
s0ng, tao da phat trién bén virng cho ké hoach 2025 va 5 nam 2026-
2030 cua Quéc hoi.

GDP Tang trudng kinh t& cia Viét Nam khdi sac dan qua tirng Quy, dac biét
ghi nhan mrc téng trudng & mic cao nhat trong Quy 4 véi miurc tang 7.55%
svck ndm trudce. Tang trudng kinh té€ dugc thic déy chinh bai 2 nganh Cong
nghiép & xay dung va Dich vy, dac biét nganh Dich vu dat murc tang trudng
trén 8% trong quy 4- cao nhat trong 2 ndm qua. Liy k& ca nadm, tang trudng
GDP cé nudc dat muc 7.09%, l1a diém sang trong khu vuc va trén thé gidi.
Du kién trong kich ban co sg, tang trudng kinh t& Viét Nam sé tiép tuc duy
tri murc tadng trudng trén 7% trong nam 2025.

CPI ndm 2024 tdng 3.63%, dat muc tiéu Qudc héi dé ra. Trong d6, mirc tang
gia 16n nhat trong ndm dén tlr nhdm hang an va dich vu dn udng va cac mét
hang do nha nudc quan ly dugce diéu chinh gia, bao gom miurc gia ban 1é
dién binh quan, gia dich vu y t€, va luong co sd. Trong nam 2025, ap luc lam
phét co thé sé cao hon nhung du kién van trong tam kiém soat ctia Chinh
pht, tao du dia cho Chinh pht trong viéc thic d&y tang trudng kinh té.
Doanh sé ban lé tiép tuc ting trudng tét trong giai doan cudi nagm nhd nhu
cau tiéu dung tang cao. Cung vaéi dé, lugng khach quéc té dén Viét Nam lién
tuc duy tri trén 1.7 triéu khach trong 2 thang lién tiép da thic day cac hoat
dong du lich, luu trd va an uéng trong nudc tié€p tuc tang trudng. Liy ké ca
nam, tang trudng téng doanh so ban 1é ca ndm dat 9%, phu hop véi du bdo
clia PHS tir dau nam, chu yéu dugc ho trg béi khu vue dich vu. Dy kién trong
nam 2025, tang trudng ban 1é ndi dia sé hoi phuc 16t hon theo da tang
trudng clia nén kinh té, theo d6 tang trudng ban 1é sé tiép tuc tang 9.5-10%
S0 vGi nam nay.

IIP Hoat d6ng san xuat coéng nghiép trong Quy 4 cé phan cham lai so vaéi 2
Quy trude dé. Tuy nhién, lGy ké ca nam, IIP van ghi nhan murc ting trudng
8.4% so véi nam trudc — murc cao trong 4 nam trd lai day nhd mirc nén thap
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Bang 1: Tinh hinh kinh té Viét Nam

nam ngodi va su héi phuc nhanh cla céc doanh nghiép san xuéat trong
nudc. Trong ndm 2025, hoat déng san xuat trong nudc cé thé bi anh hudng
bdi cac van dé xung quanh cudc chién tranh thuong mai. Tuy nhién, nhitng
ky vong Vé su tang trudng thuong mai toan cau clng vdi lgi thé sén cé cua
Viét Nam sé van la nhiing yéu t6 hé trg cho hoat déng san xuat céng nghiép
tang trudng trong mic 8.5-9.0% cho ndm 2025.

Hoat déng xuat nhap khau Su héi phuc cua thuong mai toan cau trong nam
2024 |a yéu t6 chinh da gilp hoat déng thuong mai cta Viét Nam dat ky luc
mdi vé tong kim ngach xu&t nhap khau, véi 786.3 ty USD. Liy k& ca nam,
céan can thuong mai thang du 24.77 ty USD (2023 thang du 28.3 ty USD).
Méc du con nhiéu rai ro nhung ky vong tang trudng kim ngach xuat khau
nam 2025 van co thé dat trén 10%, thap hon so véi ndm 2024 nhung van |3
mét con s6 kha quan khi thj truong thuong mai toan cau du kién van sé
tang trudng trén 3% trong nam 2025, nhu cau trir hang cta cac doi tac du
kién sé thuong tang cao hon trudc céc l1énh ap thué méi ctia Trump va maéi
qguan hé ngoai giao than thién giira Viét Nam véi My.

Téng vén dau tu nudc ngoai dang ky vao Viét Nam giam 3% so véi nam
ngodi nhung van & muc cao trong 5 nam trd lai day, dac biét lugng von diéu
chinh tang thém va lugng von gidi ngan van ¢ mirc cao nhat trong 5 nam
cho thay su tin tudng cla cac nha dau tu hién hiru vao thi truong Viét Nam.
Trong giai doan 2025, tong vén déang ky FDI c6 thé sé giam hoac duy tri &
murc nay khi cac nha dau tu nude ngoai than trong hon trong viéc dau tw
md&i vi dé chirng céc chinh sach cta 6ng Trump. Tuy nhién, lugng von gidi
ngan dugc ky vong van sé duy tri quanh 26 ty USD trong nam téi khi luong
von ldy ké con hiéu luc con Ian.

Chi dau tu cong ca nam 2024 chi mdi dat hon 78% k& hoach dé ra, trong
khi dé thu ngan sach nha nudc [an dau tién vuot ngudng 2 triéu ty déng.
Trang thai ngan sach nha nudc va ng céng cua Viét Nam hién dang rat tich
cuc sé la yéu t6 thuc day cho cac cam két dau tu cong ciia Chinh ph trong
nam 2025 va nhitng ndm tai.

Chi s6 bVvT 2023A Jul-24 Aug-24 Oct-24 Nov-24
GDP % YTD YoY 5.1
CPI %YoY 3.3
Ban lé %YTD YoY 9.6
Xuét khdu %YoY -4.5
Nhap khau %YoY -9.1
CCT™M Ty USD 28.3
FDI thuc hién Ty USD 23.2
1P %YTD YoY 1.5
PMI san xuat 48.9
Ngubn: PHS téng hop
www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO> 2
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Nén kinh té Viét Nam d3 vuot qua mét
ndm day khé khan vdi nhitng bat 6n
tir thi truong thé gidi cling nhu nhiing
tré ngai tr cdc van dé trong nude. Do
vay, murc tang trudng GDP trén 7% dat
duoc trong nam qua la mét thanh tuu
dang ghi nhan, khang dinh su kién
cuong va kha nang thich nghi cua nén
kinh té&. Thanh céng nay cling duoc ky
vong sé tré thanh ban dap quan trong
cho tang truéng ndm 2025, md'ra mét
giai doan phat trién méi vdi nhiing
muc tiéu day tham vong. Theo bédo
cdo chién lugc 2025 cda PHS, trong
kich ban co sé, ching téi du béo tdng
trudng kinh té€ Viét Nam sé dat 7%,
nh& déng luc chinh dén tir giai ngén
dau tu céng va su 6n dinh tir hoat
déng thuong mai va san xuét.

www.phs.vn
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Tang truong kinh té Viét Nam la diém sang trong khu vuc

Ma&c du tinh hinh thé gidi con nhiéu dién bién phirc tap, khé luong nhung
nén kinh t€ toan cau da dan én dinh hon trong ndm 2024. Thuong mai hang
héa dugc cai thién trd lai, ap luc lam phat giam dan, diéu kién thi truong tai
chinh tiép tuc dugc ndi 1dng va thi truong lao déng hoéi phuc tich cuc. Trude
b&i canh do, tinh hinh kinh té Viét Nam trong nam 2024 ciing tiép tuc xu
hudng héi phuc ré nét, tang trwdng khéi sdc dan qua tirng Quy, dac biét ghi
nhan muc tang trudng & mdc cao nhat trong Quy 4 véi muic tdng 7.55%
svck ndm trude. Tang trudng kinh té€ duoc thic déy chinh bdi 2 nganh Céng
nghiép & xay dung va Dich vu, d&c biét nganh Dich vu dat murc tang trudng
trén 8% trong quy 4- cao nhat trong 2 nam qua.

Lily ké ca nam, ting truéng GDP ca nuéc dat mic 7.09%, la diém sang
trong khu vuc va trén thé giéi trong bai canh kinh té toan cau van con khé
khan, nhiéu nudc van ghi nhan tang trudng 6 mirc thap.

Hinh 1: GDP (%YoY)
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Nguén: GSO, PHS téng hop
Hinh 2: Tang trudong GDP theo tirng thanh phan (%YoY)
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Co6ng nghiép va xay dung (8.35%)

Nguén: GSO, PHS téng hop
Mac du khu vuc néng, lam nghiép va thdy san bi anh hudng bdi thai tiét
khong thuéan loi nhu nang néng, han han, xam nhap man va anh hudng cla
bao Yagi nhung hoat déng san xuat van gitr dugc nhip tang trudng 6n dinh,
dat 3.27% trong nam 2024.

Bloomberg: PHS <GO> 4



www.phs.vn

Bdo cdo hang thang | 2024

Hoat dong san xuat cong nghiép trong quy 4 ghi nhan muc téng trudng
cham lai so vdi quy 3, chi yéu do anh hudng clia mirc nén cao tir cung ky
nam trudce va su suy yéu cla hoat dong xuat khdu trong nhirng thang cudi
nam. Tuy nhién, linh vuc xay dung lai ndi bat véi muc tang trudng 8.3% -
cao nhat trong hai ndm qua, nhd sy thic ddy manh mé cua giai ngan dau
tu cong trong giai doan nay. Bén canh dé, hoat dong xay dung ciing gia
téng tai céc dia phuong chiu anh hudng cda thién tai, nham khac phuc thiét
hai do b&o s6 3 (Yagi) va hoan luu sau bao tai cédc tinh phia Bac, cling nhu
bdo s0 4 tai cac tinh mién Trung. Thi truong bat dong san bat dau thoat
khdi giai doan khoé khan, ghi nhan nhitng chuyén bién tich cuc nhd céc nat
that phap ly dan duogc thdo g&, cling da tao tién dé thuan lgi cho su phat
trién clia nganh xay dung trong nhirng thang cudi nam.

Ldy k& ca nam, tang trudng khu vuc Cong nghiép va xay dung dat 8.24%,
murc tang trudng vugt bac ké tir nam 2020 dén nay. Su két hop giira yéu té
phuc héi nhanh va yé&u té nén thap clia nam trude da tao ra mirc ting trudng
cao cho toan nganh Céng nghiép & xay dung trong nam 2024.

Hinh 3: Tang trudng clia nhém Céng nghiép va Xay dung (%YoY)
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Nguén: GSO, PHS téng hop
Khu vuc dich vu ciing ghi nhan tang trudng tot, vai quy 4 tang 8.21% va ca
nam dat 7.38% svck nam trudc. Dac biét, cac nganh tai chinh, ngan hang
va bao hiém tiép tuc phuc héi manh mé qua tirng quy khi nén kinh t& co
nhiéu diém thuén lgi. Hoat dong xuéat khau tang trudng cao, trong khi céc
doanh nghiép d3a dan khéi phuc san xuat kinh doanh vé miurc trude dai dich,
va moi truong dau tu dang ngay cang dugc cai thién. Bén canh do, Ngan
hang Nha nudc ciing da tich cuc chi dao thdo g& cac khé khan lién quan
dén thu tuc, co ché gidn va hoan ng,.. va thic day mot so linh vuc ké ca bat
déng san va xay dung dé tao khéi sac cho nén kinh t&. Nh& do, tang trudng
cla hoat dong kinh doanh bat déng san trong nam 2024 ciing tang trudng
t6t hon qua méi quy.

Bloomberg: PHS <GO> 5
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Hinh 4: Tang trudng cdc thanh phan chinh trong nhém Dich vu (%YoY)
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Ngubn: GSO, PHS téng hop
Trong nam 2024, GRDP tai 63/63 tinh, thanh ghi nhan tang trudng, trong
dé c6 10 dia phuong c6 mirc tang trén 10%. VGi muc tidng 13.85%, Bac
Giang hién la dia phuong c6 tang trudng kinh t&€ GRDP dan dau ca nudc.
Diéu nay ciing khéng quéa kho hiéu khi Bac Giang la mét trong nhirng thu
phu cong nghiép cta Viét Nam. Cac doanh nghiép san xuat FDI ciing tap
trung nhiéu tai phia Bac Viét Nam khi co s& ha tang tai phia Bac phat trién
hon va gia thué KCN ciing t6t hon so vdi phia Nam. Do d6, t6c do tang
trudng cua cac tinh thanh tai khu vuc nay cling ghi nhan mirc cao hon khi
hoat déng san xuat va xuat khau hoi phuc. 8/10 tinh thanh phia Bdc nam
trong top 10 tang trudng toan nude. J phia Nam, cé tinh Ba Ria Viing Tau
ghi nhan murc tang trudng 11.7% so vdi ndm trude — cao nhat trong 10 ndm
gan day nhd vi tri chién luge trong ving kinh té€ trong diém, c6 diéu kién
phét trién céac tiém nang vé kinh té bién, cang bién qudc té&, céng nghiép ché
bién, nang lugng téi tao va du lich xanh.
Hinh 5: Top 10 dia phuong c6 muc tang GRDP cao nhat ca nudc nam 2024
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Nguén: GSO, PHS téng hop
Nén kinh té Viét Nam da vugt qua moét nam day khé khan véi nhitng bat
on tir thi trudng thé gidi ciing nhu nhiing tré ngai tir cac van deé trong nudc.
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DU d3 dat duoc nhitng két qua tich
cuc trong nam 2025 nhung ching ta
ap luc lam phdt nam 2025 vén con
tiém &n nhiéu rdi ro. Tuy nhién, véi
kinh nghiém diéu hanh cda Chinh phu
Viét Nam trong nhiéu ndm qua vGi
viéc ki€ém sodt lam phat lubn dudi
murc muc tiéu dé ra, viéc giit cho chi
s6 gia tiéu ding & murc khoang dudi
4.5% la hoan toan cé thé dat duoc
trong ndm 2025. Trong kich ban co
s, lam phat binh quén cua Viét Nam
sé van duy tri 6n dinh quanh 3.9%, ap
luc lam phat du kién sé tang dan vao
giai doan cudi ndm
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Do vay, murc ting trudng GDP trén 7% dat duoc trong nam qua la mot
thanh tyu dang ghi nhan, khang dinh su kién cudng va kha nang thich nghi
cua nén kinh té. Thanh cdng nay ciing dugc ky vong sé tré thanh ban dap
quan trong cho ting trudng nam 2025, mé ra mét giai doan phat trién méi
v6i nhitng muc tiéu day tham vong. Theo bédo cdo chién lugc 2025 cua
PHS, trong kich ban co sg, chung t6i du bao tang trudng kinh té Viét Nam
sé dat 7%, nhd dong luc chinh dén tir giai ngan dau tu céng. Yéu té nay sé
thuc day cac hoat dong dau tu tu nhan ciing nhu dau tu nuéc ngoai vao
Viét Nam khi co sé ha tang lién tuc dugc nang cap. Bén canh dé, su bén
virng cua nén kinh té€ My ciing nhu ky vong vé su héi phuc ctia nén kinh té
EU sau khi da cham day, va su chuyén dich san xuat cta cac doanh nghiép
FDI vao thi truong Viét Nam sé gép phan thuc day cac hoat déng thuong
mai va san xuat tai Viét Nam tiép tuc duy tri tot trong nam 2025.

Vé mat chinh sach, PHS cho rang viéc duy tri chinh sach tai khoéa va tién
té linh hoat (duy tri mat bang lai suat thap va dau tu cong Ion) sé la muc
tiéu trong n@m 2025 cta Chinh phu, gép phan tao nén tang virng chac cho
nén kinh té trong nudc.

Lam phat nam trong tam kiém soat ctiia Chinh phu.

CPI thang 12 tang nhe 0.29% so vdi thang trude cha yéu do thai tiét chuyén
sang mua Dong, nén bénh cam cum, dudng hé hap gia tang, nhu cau tiéu
dung céc loai thudc vé giam dau, ha s6t, duong ho hap, vitamin va khoang
chat clia ngudi dan theo d6 cling tang. Thém vao do, mirc luong co sd tang
cling dang dan phan anh vao gia cac dich vu y té.

& 8 & e %
0.01% 0.02% 0.10% 0.01% 0.12% 0.05% 0.00% 0.01% 0.01% 0.01%

CPI binh quan quy IV/2024 tang 2.87% svck nam trudc. Tinh chung ca ndm
2024, CPI tang 3.63%, dat muc tiéu Qudc hoi dé ra. Trong do6, mirc tang gia
I6n nhat trong n@m dén tir nhédm hang an va dich vu an udng, véi mirc téng
4.03%. Nguyén nhan chd yéu la do gid gao néi dia tdng clng véi gia gao thé
gidi, nhu cau tiéu dung trong nudc tidng manh, cung véi chi phi lao déng gia
tang. Bén canh d¢, trong ndm 2024, Chinh ph ciing thuc hién hang loat cac
diéu chinh gia ddi véi cac mat hang do nha nudce quan ly, bao gém mrc gia
ban 1é dién binh quan, gia dich vu y t&, va luong co s&. Nguoc lai, nhém buu
chinh vién théng la nhém duy nhat ghi nhan murc giam gié trong nam 2024,
véi mic giam 1.02% so véi nam 2023. Nguyén nhan chinh la do gia céc
dong dién thoai thé hé cii giam manh khi cac doanh nghiép trién khai nhiéu
chuong trinh khuy&n mai, kich cau tiéu dung déi vai dién thoai thong minh.
Binh quan nam 2024, lam phat co ban tdng 2.71% so véi nam 2023, thap
hon murc tédng CPI binh quan chung (3.63%), chi yéu do gia luong thuc, thuc
pham, dién sinh hoat, dich vu gido duc, dich vu y t& la yéu t6 tac dong lam
tang CPI nhung thuéc nhém hang dugc loai trir trong danh muc tinh lam
phéat co ban.

Bloomberg: PHS <GO> 7
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Hinh 6: Chi sé CPI theo thang Hinh 7: Bién déng chi s6 CPI trong Q4/2024 (YoY).
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Hinh 8: Bién déng chi s6 CPI trong ndm 2024 so véi nam 2023 theo ty trong (%)
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Ngubn: GSO, PHS téng hop

Hinh 10: Bién déng gid cua cac nganh hang chinh trong ré tinh CPI so vdi thoi diém thang 12/2023 (%)
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Hinh 11: Déng goép vao lam phat YoY (%)
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Hoat d6ng ban Ié du kién sé hoi phuc
tot hon theo da phuc héi cua nén kinh
té€ trong nam 2025. Cung véi dé,
nganh du lich ciing sé phan dau dén
22-23 triéu luot khdch quéc té trong
nam tdi, tang 30.6% so vdi nam 2024
va tiép tuc la mét trong nhing diém
séng trong buc tranh kinh té€ Viét
Nam.

www.phs.vn

Ngubén: GSO, PHS téng hop

DU da dat dugc nhiing két qua tich cuc trong ndm 2025 nhung ap luc lam
phéat ndm 2025 van con tiém an nhiéu ruai ro. Trén binh dién quéc té, tinh
hinh xung dét quan su van dang leo thang, canh tranh thuong mai giira cac
nudc Ién va cdc hién tugng thai tiét cuc doan déu cé thé gdy duat gay chuoi
cung ung, lam tang chi phi van tai, anh hudéng dén gia ca hang héa. Ngoai
ra, cdc chinh sach thué khac nghiét va bao hé thuong mai ciing c6 thé sé
khién gia hang héa ting cao hon. 0 trong nudc, viéc diéu chinh giad cdc mat
hang do nha nudc quan ly du kién van sé duoc dién ra trong ndm 2025
nhung sé theo mét 16 trinh nhat dinh, tranh anh huéng manh Ién bién déng
gid. PHS cho rang véi kinh nghiém diéu hanh caa Chinh phi Viét Nam trong
nhiéu ndm qua vdi viéc kiém soat lam phat luén duéi mic muc tiéu dé ra,
viéc giir cho chi sé gia tiéu ding & mirc khoang dudi 4.5% la hoan toan cé
thé dat duoc trong ndm 2025. Trong kich ban co sd, lam phat binh quén ctda
Viét Nam sé van duy tri 6n dinh quanh 3.9%, ap luc lam phat du kién sé ting
dan vao giai doan cuéi nam.

Doanh thu ban Ié h6i phuc nhitng thang cudi nam

Téng murc ban Ié hang hoa va doanh thu dich vu tiéu dung thang 12/2024
udc ting 1.9% so vdi thang trude va tdng 9.3% svck nam trude nha nhu cau
tiéu dung cudi ndm tang manh. Cung vaéi d6, lwvgng khach quéc té dén Viét
Nam ciing duy tri trén 1.7 triéu luot khach trong thang 12, thic day céc hoat
dong du lich, lvu trd, &n udng trong nudce ciling tiép tuc tang trudng.

Luong khach quoc té dén Viét Nam dat 4.88 triéu luot trong quy 4, chi ding
sau quy 4/2019 ké tir trude dén nay. Trong d6, lugng khach dén tir céc thi
trudng Chau A chiém 79% t8ng luong khach quéc t& va ghi nhan muc téng
manh nhat, hon 32% svck ndm trudc.

Ly k& ca nam, luong khach quéc t& dén Viét Nam dat gan 17.6 triéu luot
khach, tang 39.5% svck nam truwdc va gan bang so véi ndm 2019 - ndm
hoang kim cua du lich Viét Nam. Con s6 nay ciing dat muc tiéu dé ra tir dau
nam cuda nganh du lich, cho thay su hoi phuc gan nhu hoan toan cia nganh
du lich Viét Nam trong nam qua. Lugng khach du lich tir Han Quac dén Viét
Nam van la dong nhat, chiém 26% téng luong khach quoc té Viét Nam, theo
sau |1a khach tir Trung Quéc véi 21.3% va tir khu vure Chau Au 1a 11.3%. Tuy
nhién, xét vé t6c do tang trudng, lvong khach qudc té tir Trung Quéc lai ghi
nhan muc tang gap 2 1an svck ndm trude, céc thi trudng con lai trong top
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10 tang trudng gom Nga, Italy, Thuy Dién, Phap, déu la cac qudc gia ndm
trong danh séch 13 nudc duge mién thi thuc don phuong theo chinh séch
ndi long visa ctia Chinh phu vao thang 8/2023. biéu nay cho thay nhiing
chinh séch hé trg ctia Chinh phu cho nganh du lich dang phat huy hiéu qua.
Nh& nhiing thanh tyu nay ma tang trudng ctia nhém du lich It hanh, luu trd,
dn udng va cdc dich vu du lich khac cling da ghi nhan mdrc tang trudng trén
2 con s6 trong nam 2024, gép phan duy tri muc tang trudng tong doanh sé
ban lé ca nam dat 9%, phu hop véi du bao ctia PHS tir dau nam. Dai voi
riéng doanh thu ban 1é tir hang héa, ndm 2024 ghi nhan mdc ting trudng
8.3% so vdi nam trude. Trong d6, chu yéu duge dan dat bdi mirc tang cda
nhém hang luong thuyc, thuc phdm, tdng 10.8 % so v6i ndm ngoai, con hau
hét cdc nhém hang hda con lai van con ghi nhan tang trudng & mirc thap.
Diéu nay cho thay nguai dan trong nudce van con e dé trong viéc chi tiéu, thu
nhap chua 6n dinh cling khién nguoi dan chi tap trung cho viéc mua sam
hang hda thiét yéu.
Hinh 12: Téng doanh sé ban Ié (%YoY) Hinh 13: Tang trudng ban lé hang héa va dich vu tiéu

ding (%YTD YoY).
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Hinh 14: Tang trudng cua cac nhém san pham, hang Hinh 15: Tang trudng cua cac thanh phan chi tiét trong téng
héa chinh trong téng mirc ban Ié hang héa (% YoY) murc ban Ié tir dich vu (%YoY)
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Hinh 16: Tong luot khdch du lich. Hinh 17: Khach du lich tir cac quéc gia chinh (triéu luot
nguoi).
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Hoat dong ban lé du kién sé h6i phuc t6t hon theo da phuc héi ctia nén
kinh té trong nam 2025. Cung véi d6, nganh du lich ciing sé phan dau don
22-23 triéu lugt khach quac té trong nam t6i, tang 30.6% so véi nam 2024
va tiép tuc la mét trong nhitng diém sang trong birc tranh kinh té Viét Nam.
Trong kich ban co sé, PHS udc tinh ting trudng ban Ié nam 2025 sé ting
9.5-10% so véi nam 2024.

Hoat dong san xuat ghi nhan muc tang truong cao nhat
trong 4 nam.

Hoat dong san xuat cong nghiép trong Quy 4 c¢6 phan cham lai so véi 2 Quy
trude do, tang 7.9% so véi nam trude (Quy 1: 5.9%, Quy 2: 9.9%, Quy 3:9.3%).
Xu hudng tdng cham lai trong cac thang cudi ndm dén tir 3 yéu t6 chinh: (1)
anh hudng cuia con bdo Yagi, (2) hoat dong xuat khiu cham lai va (3) nén
cao ndm ngodi do giai doan Quy 4/2023 hoat d6ng san xuat trong nudc da
c6 su héi phuc.

Liiy ké& ca nam, IIP van ghi nhan mirc tang truéng 8.4% so véi nam trudc —
muc cao trong 4 nam tré lai day. Trong d6, nganh ché& bién ché tao ghi nhan
murc tdng trudng cao nhat 9.6%; nganh san xuat va phan phoi dién tang
9.5%; nganh khai khoang giam 6.5%. Nhin chung, san xuat céng nghiép céc
thang trong ndm 2024 van luén duy tri tdng trudng & mic 6n dinh. Chi s6
PMI duy tri trén ngudng 50 diém trong 9/12 thang.

www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO> 11



Hinh 18: Tang trudng IIP (%YTD) va chi s6 PMI
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Hinh 19: Tang truéng IIP (%MoM va %YoY)
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Hinh 20: Tang trudng IIP theo nhém nganh (%YoY).
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Ngubn: GSO, PHS téng hop

Chi s6 san xuat ctia 30/33 nganh céng nghiép tang so véi nam trudc, trong
dé, nhiéu nganh c6 chi s6 san xuat tang cao trén 10%, gom: San xuét san
pha@m tlr cao su, plastic tdng 24.9%; san xuat giuong, td, ban, ghé tang
23.8%; san xuat xe c6 déng co tang 21.1%, san xuat da va cac san pham cé
lién quan tang 13.7%; dét tang 12.1%; san xuat hda chat, san pham hoa chat
va san xuét thiét bi dién cling tang 11.9%; san xuat trang phuc tang 11.7%.
Déc biét ndi troi trong Quy 4, chi s6 san xuat cia nhdm xe c6 dong co va
giuong, td, ban, ghé ghi nhan murc tdng manh nhat trong Quy va so véi céc
quy trude. Nhu cau tiéu thu tdng cao cung hoat dong xuét khau theo nhu
cau quéc té 1a déng luc thiuc ddy miurc tang trudng cho 2 nhém hang héa

nay.

www.phs.vn
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Hinh 21: Tang trudng IIP theo san pham céng nghiép (%YoY).
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Nguén: GSO, PHS téng hop

San lugng san xuat cia mot s6 san pham cdng nghiép ciing ting cao trén
10% so v6i nam trudc, bao gom: O t6; thép thanh, thép géc; tivi cac loai;
dudng kinh va vai dét tir sgi tu nhién,...

Hoat déng san xut va kinh doanh 6 t6 tdng manh trong giai doan Quy 4,
tang 47.8% so véi quy trude va 61.1% svck nam trude. Trong do, néu tinh
luén xe dién, Vinfast — hdng xe Viét cling nam trong top 10 xe ban chay
nhat. Déng luc san xuit va ban xe manh mé hon khi hét thang 11 sé I3 thoi
diém két thic wu dai giam 50% |é phi trude ba cho xe san xuat, lap rap trong
nudc. Su xuat hién cta nhiéu dong san phdm mdi, ho trg cta Chinh ph,
tinh hinh kinh t& chung cé nhiéu tin hiéu khdi sac, cling nhu chuong trinh wu
d4i cda cdc nha san xuét va dai ly la nhitng yéu té da thic day surc tiéu thu
clia nganh 6 t6 trong nam 2024.

Hoat déng san xuat van con duoc ky
vong nho nhiing tin hiéu tich cuc tirnén
kinh té€ My, hoat déng thuong mai toan
c4u va nhu cau tiéu ding néi dia. Do dé,
PHS van ky vong tang trudng nganh
sén xuat cong nghiép sé duy tri quanh H(?at dong san xuat thép c6 phan cham lai trong giai d?an quy 4 nhung Ity
miic 8.5-9.0% trong ndm 2025 k& ca nam, murc téng trudng cta cac san pham thép van ghi nhan dang ké
(thép thanh, thép goc: 18.7% ). Nam 2024 la mét nam danh dau sy phuc héi
vé san lugng cla thj trudang thép xay dung Viét Nam, khi san luwong tiéu thu
ghi nhan mdrc ting trudng tuong déi tot va dat 15.8% svck, ho tro bdi sy
phuc h6i ctia hoat déng xay dung dan dung va ha tang.
PHS cho réang hoat dong xuat khau thép co thé tiép tuc doi mét vai nhiéu
kho khan trong ndm 2025, chi yéu do sur gia tdng clia cac rao can thué quan
trén toan cau, cac bién phap bao ho thwong mai tlir nhiéu quéc gia, cung vai
ap luc giam gia thép thé gidi trude lan séng xuat khau thép gid ré tir Trung
Qudc. Trong nudc, gan day nhat Bo Cong thuong ciling da ra quyét dinh ap
dung bién phap chong béan phéa gia doi véi cac san phdm cép thép co6 dy
Ung luc tir Malaysia, Thai Lan va Trung Quéc vao Viét Nam nhdam bao vé
céac doanh nghiép san xuat trong nudc. Thi trudng ciling dang cho doi két
qua cudc diéu tra chdng ban pha gia doi véi cac san pham thép det (HRC,
ton ma) tir Trung Qudc va An Do, du kién sé dugc cong bs trong Quy

www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO> 13
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1/2025. Do dé, cho su phét trién trong dai han, nganh thép néi chung va cac
doanh nghiép néi dia thép Viét Nam sé& phai phu thudc rat 1én vao kha ndng
h6i phuc cua thi truong noi dia trong nam 2025.

Tong kim ngach xuat khdu nganh dét may Viét Nam dat 42.2 ty USD, tang
10.2% so vGi nam ngoai, la mot trong nhirng qudc gia dan dau thé gigi vé
xudt khau hang dét may. Thi truong dét may thé gidi bat dau héi phuc tir
gitra nam khi cdc NHTW Ién cat giam |4i suat diéu hanh da gilp cho Viét
Nam nhan dugc nhiéu don hang hon trong ndm 2024, thic day hoat dong
san xuat vai dét tai Viét Nam tdng gan 17% so v4i ndm ngoai.

Mac du nganh céng nghiép san xuat dat muc tang trudng cao so vdi cung
ky ndm trudc, mét sé linh vuc van ghi nhan murc tang trudng thap hoéac
tham chi suy gidm. Tiéu bi€u, nganh san xuét bia ti€p tuc chiu ap luc tir
nhitng kho khén tich Ity trong hai ndm qua, khién t6c do tang trudng lién
tuc chirng lai. Hoat dong san xuat linh kién dién thoai cling doi mét vai
thach thire 16n do su sut giam bdi nhu cau xuat khau ciing nhu tiéu thu dién
thoai théng minh trén toan cau.

Bang 2: 10 san pham céng nghiép chinh ¢é san lugng thuc hién ghi nhan mic ting truéng cao nhat trong nam 2024

(YoY).

0t

Thép thanh, thép géc
Tivi

Vai dét tlr soi tw nhién
buong kinh

Xang, dau

Thép cén

Phan hén hgp N.P.K
Sira bot

Thuy hai san ché bién

7.38%
14.37%
3.58%
30.59%
-55.40%
17.04%
23.85%
30.90%
8.47%
9.37%

%YTD YoY

14.29% 47.79% 61.06% 26.99%
64.05% -19.68% 6.64% 18.70%
22.62% 15.91% 64.99% 18.58%
42.61% 13.02% 19.48% 16.70%
-76.50% 296.27% 39.71% 16.67%
9.70% -11.67% 3.92% 14.01%
21.43% -7.38% 6.87% 13.83%
-21.91% 7.16% 10.38% 10.98%
0.05% 3.93% 8.95% 10.95%
41.36% 0.61% 10.54% 10.41%

Ngubn: GSO, PHS téng hop

Bang 3: 10 san pham céng nghiép chinh cé san lugng thuc hién ghi nhan mdrc ting trudng thap nhat trong nam 2024
(YoY).
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1.36%

8.08%

-6.38%

14.24%

9.61%

11.00%

16.40%

%YTD YoY
29.35% 3.75% 5.34% 6.09%
3.55% -0.15% 5.48% 5.23%
44.65% 11.19% -3.89% 3.55%
39.22% 14.48% 10.44% 3.52%
10.03% 4.16% 1.82% 2.73%
11.55% -12.00% 3.67% 1.80%
13.30% -0.14% 3.62% 0.78%
Bloomberg: PHS <GO> 14
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1.36% 1.74% 3.84% -0.94%
-3.09% 6.76% 4.99% -0.95%
18.70% 5.29% 1.36% -4.21%

Nguén: GSO, PHS téng hop

Hinh 22: Chi sé t6n kho va tiéu thu cui nam 2024 (%).
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———Chi s6 ton kho Chi s6 tiéu thu

Nguén: GSO, PHS téng hop
Chi s6 tiéu thu nam 2024 tang 11.3% so véi nam trudc, chi s ton kho tai
thoi diém 31/12/2024 udc tang 10.6% so cung thai diém nam trude. San
lugng tiéu thu tdng cao hon san lugng san xuat dan dén san lugng ton kho
c6 xu hudng giam. Chi sé ton kho cudi ndm 2024 ciing thap hon nhiéu so
véi chi s6 ton kho cung thai diém nam 2023 (tang 19.8%). Diéu nay phan
nao cho thay nhiing tin hiéu tich cuc trong hoat dong san xuat cua cac
doanh nghiép.
Hoat déng san xuat céng nghiép nam 2024 ghi nhan mirc ting truéng manh,
phan nao nho vao mic nén thap ctia ndm 2023 (2023:+1.3%). Tuy nhién, téc
dé tiang trudng trong cac thang cuéi nam 2024 da c6 dau hiéu cham lai, do
cung ky ndm 2023, hoat déng san xuat cong nghiép da bat dau phuc hoi.
Bén canh dé, chi sé PMI trong giai doan nay ciing cho thady su suy giam vé
trién vong so vdi thoi diém trude dé, gay nén nhiing lo lang vé cac tac déng
cua nhiing cudc chién tranh thuong mai sap t6i sé tac déng lén hoat déng
san xuat cua Viét Nam. Du vay, ching t6i cho rang cdc yéu to6 tich cuc van
con, dac biét la tir khu vuc néi dia, dir liéu kinh té& My én dinh, ky vong vé
tiang trudéng cua hoat déng thuong mai toan cau, cung véi xu huéng chuyén
dich chuéi cung ting quéc té, duoc du bédo sé tiép tuc la déng luc chinh thic
day san xuat cong nghiép trong ndm 2025. Do dé, PHS van ky vong tiang
truong nganh san xuat cong nghiép nam téi sé duy tri quanh mic 8.5-9.0%.

Xuat nhap khau ghi nhan ky luc méi.

Sy hoi phuc cua thuwong mai toan cau trong nam 2024 la yéu t6 chinh da
giup hoat déng thuong mai ctia Viét Nam dat ky luc méi vé tong kim ngach
xuat nhéap khau, véi 786.3 ty USD. Trong d6, xuat khau dat 405.53 ty USD,
tang 14.3%; nhap khau dat 380.76 ty USD, tang 15.8%.
Riéng trong giai doan quy 4, hoat dong xuat khau c6 phan yéu di, mot phan
do nhu cau qudc té cham lai khi ho da nhap dud lugng hang cho mua Ié hoi
trudge do, mét phan do s6 lwgng ngay nghi I€ dai trong giai doan cudi thang
Bloomberg: PHS <GO> 15
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12 tac dong dén céac van dé thong thuong. Tuy nhién, ngugc lai véi xuat
khau, nhu cau nhap khau van dién bién tich cuc véi gia tri kim ngach tang
lién tuc qua hang quy, dac biét la cdc mat hang nguyén vét liéu san xuat.
Diéu nay cho thay niém tin cla cdc nha san xuat vao tinh hinh thuong mai
trong giai doan t&i van tot.

Hinh 23: Kim ngach Xuat - nhap khau hang héa hang
thang (triéu USD)

Hinh 24: Hoat déng XNK trong nudc va FDI (triéu USD)

150000 60%
100000 40%
50000 "‘Illl Ill
i I . . - e 20%
0 -« h\ 4 m B
%
-50000 0
-100000 -20%
-150000 -40%
Q1 Q3 Q1 Q3 Q1 Q3 Q1 Q3
2021 2022 2023 2024
mmmm Xuat khdu (LHS) Nhéap kh&u (LHS)
Tang trudng XK (RHS) Téng trudng NK (RHS)

110,000 10,000
60,000 8,000
10000 W' B = B = N N N 6000

-40,000 4,000

-90,000 2,000

-140,000 0
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 4
2023 2024
= XK (trong nudc) XK (FDI)
NK (trong nudc) NK (FDI)

Can can thuong mai (R)

Nguén: Custom, PHS téng hop

Hinh 25: Téc dé tang trudng xuat khau hang thang
theo khu vuc (%YoY)

Nguén: Custom, PHS téng hop

Hinh 26: Téc dé tang truéng nhap khau hang thang theo khu
vuc (%YoY)
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@ Khu vurc kinh t€ trong nudc

Khu vure cé von dau tu nude ngoai
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@ Khu vurc kinh t€ trong nudc

Khu vuc cé vén dau tu nudce ngoai

Ngubn: Custom, PHS téng hop

Bang 4: Tinh hinh thuong mai 2024.

Xuat khau

Ngubn: Custom, PHS téng hop

Nhap khau Thang du/tham hut

(Triéu USD) (Triéu USD) (Triéu USD)
Téng 405,532 14.34% 380,764 15.83% 24,768
FDI 289,205 12.44% 240,650 14.39% 48,555
Trong nudc 116,327 19.35% 140,114 19.44% -23,787
Ngubn: Cutsom, PHS téng hop
www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO> 16



Déi véi du bdo tang trudng thuong
mai ndm 2025, PHS van ky vong tang
truong kim ngach xuéat khau cé thé
dat trén 10%, thdp hon so véi nam
2024 nhung van la mét con sé kha
quan khi thj truong thuong mai toan
cdu du kién van sé tang trudng trén
3% trong nam 2025, nhu céu trir hang
cla cdc doi tdac du kién sé thuong
tang cao hon trudc céc Iénh dp thué
mdi cua Trump va méi quan hé ngoai
giao théan thién gitra Viét Nam vdi My

www.phs.vn

Bdo cdo hang thang | 2024

Liy ké ca nam, can can thuong mai thang du 24.77 ty USD (2023 thang du
28.3 ty USD). Trong do, xuat siéu hang hoa cta khu vuc FDI |4 48.5 ty USD.
Khu vuc kinh té trong nudc nhap siéu hang hoa 23.8 ty USD, trong d6 phan
xuat siéu 17.9 ty USD cla nganh néng, lam, thiy san da ganh mot phan
nhéap siéu cua khoi doanh nghiép trong nudc.

Hoat d6ng xuat khdu may vi tinh, san phdm dién tdr va linh kién trong ndm
2024 van virng vang gilr vi tri s& 1 trong nhém hang xuat khau cuda ca nudc.
So vdi tri gia xuat khiu ciia nhém hang dién thoai céc loai va linh kién thi
may vi tinh, san phdm dién t&r va linh kién d& bo xa t6i 18.7 ty USD. Téc dé
tang trudng xuat khau ctia nhom Pién thoai céc loai & linh kién cling thudc
nhom céc san phdm c6 muc tang trudng thap trong ndm 2024, déng thuan
vGi su sut gidm trong san xuat clia nhém san phdm nay nhu ching téi da
dé cap & trén. Sy md rong san xuét cla cac doanh nghiép FDI thuéc nhém
vi tinh, san pham dién t& va linh kién tai Viét Nam la yéu t6 chinh da thac
day hoat dong xuat kh&u ciia nhom nay. Tuy nhién, trong cac nam tiép theo,
véi nhitng dé xuat lién quan thué quan linh kién ban dan, Viét Nam c6 thé
trd thanh mot trong nhirng qudc gia bi anh hudng trong cudc chién céng
nghé gitra hai nén kinh té& I16n nhat thé gidi

Xuat khau nganh dét may cta Viét Nam ghi nhan su phuc hoi manh mé, dac
biét trong giai doan nira cudi ndm 2024. B4t 6n chinh tri tai mét sd thi
truong doi thd, ndi bat l1a Bangladesh, da thac ddy cac khach hang qudc té
chuyén hudng don hang sang Viét Nam. Nhg d6, téc d6 tang trudng xuat
khau dét may cla Viét Nam dat mdc an tuwgng, khoang trén 10% cho ca nam
2024, vugt xa cac dsi thi nhu An D& (~7%), Trung Qudc (~2%), va
Bangladesh (ghi nhan tang trudng 4m). Méac du cé thé bi anh hudng tir cac
chinh sach ap thué thuong mai méi cda chinh quyén Trump |én hang dét
may Viét Nam, nhung PHS van cho rdng anh hudng tiéu cuc sé khong dang
ké. Thuc té, Viét Nam van luén duy tri dugc lgi thé canh tranh clia minh nhé
téc d6 cung ing hang héa nhanh va kha nang dép &ng céc yéu cau vé moi
truong t6t hon so véi cac ddi thd 16n khac nhu Trung Qudc, An Do,
Bangladesh, va Indonesia. Ngoai ra, mirc thué du kién ap dung gitra céc
nudc xuat khau chinh ngoai Trung Quéc cling sé khéng cé sy chénh léch
qua Ién vai nhau sé gidp Viét Nam duy tri vi thé vitng chéc trén thi truong
M§.

Tuy nhién, viéc ap dat cac mirc thué quan manh mé ciing cé thé khién cac
nganh xuat khau nhu thiy san, dét may, sam lop, d6 go, thép... phai déi
mat véGi khé khan khi nhu céu tir thi truong My c6 thé giam vi hang héa
nhap khau qua dat dé béi cac mirc thué ctia Trump. Su cham lai trong hoat
déng xuat khau céac thang cudi ndm phan nao phan anh tinh trang khong
chac chan lién quan dén nhiing k& hoach cuta chinh quyén sap t6i ctia My
vé thué quan. Nhirng théng céo tiép theo vé van dé nay trong nam mai sé
gilp lam sang 6 bat ky anh hudng tiém tang nao Ién cac nha san xuét cla
Viét Nam.

Hai yéu td c6 thé gitp Viét Nam vuot qua dugc giai doan khé khan nay la:
(1) Tr& thanh déi tac than thién véi My, My va Viét Nam da nang cap maoi
quan hé lén Dai tac chién luge toan dién va hé trg tham gia céc chubi
thuong mai quan trong nhu ban dan va céng nghé cao; (2) Cha dong giam
thang du thuong mai véi My théng qua ké hoach nhap khau khi LNG va hop
dong quén su, gitp duy tri can bang thuong mai véi My.

Bloomberg: PHS <GO> 17
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Bang 5: Top 10 san pham Xuat khau trong nam 2024.

Béo cédo hang thang | 2024

Oct-24
(Triéu USD)

May vi tinh, sén pham dién tdr & linh kién 5910
Dién thoai cac loai & linh kién 4,573
May moc, thiét bi, dung cu, phu ting khac 5,256
Hang dét may 3,228
Giay dép cac loai 2,037
G6 & san pham gb 1,537
Phuong tién van tai & phu tung 1,464
Hang thuy san 1,021
Séat thép céc loai 747
San pham tlr chat déo 603

35,983

Téng XK

(T:g:ﬁ;o) (T:)iée:-SgD) NG
6,561 6,787 72,584 26.6%
3775 2,958 53,892 2.9%
4,757 4,352 52,192 21.0%
3,078 3,029 37,037 11.1%
2,184 2,058 22,872 13.0%
1,481 1,457 16,282 20.9%
1,249 1,247 15,067 6.4%

918 868 10,040 11.9%
588 578 9,080 8.7%
610 600 6,725 29.8%
34,302 32,966 405,532 5.8%

Ngudn: Custom, PHS téng hop

Hinh 27: Tang trudng Xuat khau cua cdc mat hang chinh (%YoY)
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Bang 6: Top 10 san pham Nhap khau trong nam 2024.

Ngudn: Custom, PHS téng hop

Nov-24

Dec-24

Oct-24
(Triéu USD)

mgr): vi tinh, san pham dién t&r & linh 9,138
m?::moc, thiét bi, dung cuy, phu tung 4,282
Vai 1,324
Sét thép céc loai 1,505
Chat déo nguyén liéu 1,022
Dién thoai cac loai & linh kién 1,073
Kim loai thuong khac 813
San pham tlr chat déo 762
San pham hoa chat 647
0 t6 nguyén chiéc 371
Téng NK 33,438

www.phs.vn

Bloomberg: PHS <GO>

(Triéu USD) (Triéu USD) S ALACHE
9,478 9,322 107,053 21.5%
4,509 4,678 48,888 16.9%
1,300 1,332 14,905 14.0%
1,028 1,078 12,583 20.2%
1,100 1177 11,780 18.8%

980 974 10,404 16.8%
847 901 9,554 24.1%
822 838 8,854 16.8%
708 708 7,735 0.9%
380 302 3,618 26.7%
33,342 35,141 380,764 15.8%
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Ngubn: Custom, PHS téng hop

Hinh 28: Tang truéng Nhap khau cida cdc mat hang chinh (%YoY)
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----- TONG TRI GIA PO dién tir
May mac, thiét bi, dung cuy, phu ting khac Nang luong

Dét may, da, giay, tui xach
Hoa chat

Sat thép, kim loai thuong khac

Téng vén dang ky FDI vao Viét Nam
trong nam 2025 du kién cham lai,
thdm chi tiép tuc xu hudng giam cua
ndm 2024. Tuy nhién, véi luong von
giai ngan, chung t6i van duy tri ky vong
quanh 26 ty USD cho ndm 2025.

www.phs.vn

Ngubn: Custom, PHS téng hop

Thuc té viéc du dodn chinh xdc cdc déng thdi tiép theo ctia Trump trong
giai doan mdi la sé rat kho khan. Tuy nhién, nhiing tac déng manh mé Ién
thi truong thuong mai toan cau la khé cé thé tranh khéi khi B6 mdy chinh
quyén cua Trump dang ngay dan hoan thién theo hudng phat trién cho cdc
chinh sach ma éng dua ra trong giai doan bau ctr truéc dé cta minh. Nhiing
né luc cda Chinh phud Viét Nam hién tai ching ta c6 thé thay duogc la mo
réng mai quan hé véi nhiéu daéi tac hon nita trén toan cau, da dang vé thuong
mai va dau tu. Viéc giam sat chat ché nguén nhién liéu dau vao dé phuc vu
cho hang héa san xuat xuat khau mac du khé khan nhung la can thiét dé
hang héa Viét Nam tranh bj ap thué tior My.

Dai vai du bdo ting trudng thuong mai ndm 2025, PHS van ky vong ting
trudng kim ngach xuat khau cé thé dat trén 10%, thap hon so véi nam 2024
nhung van Ia mét con sé kha quan khi thj truong thuong mai toan cau du
kién van sé tang trudng trén 3% trong nam 2025, nhu cau trir hang cua cdc
déi tic du kién sé thuong tiang cao hon trudc cédc lénh dp thué mdéi cua
Trump va méi quan hé ngoai giao than thién giira Viét Nam vai My.

Hoat dong giai ngan dau tu FDI la diém sang.

Téng voén dau tu nudc ngoai dang ky vao Viét Nam tinh dén ngay
31/12/2024 dat 38.23 ty USD, giam 3% so véi nam ngoai. Trong do vén
dang ky cap méi dat 19.7 ty USD, gidm 7.6%; von diéu chinh tang thém dat
gan 14 ty, ting 50.4%; gop von, mua cb phan dat 4.5 ty USD, giam 48.1%.
Méc du téng vén dang ky ndm 2025 giam so véi ndm 2024 nhung van &
murc cao trong 5 nam trd lai day, dac biét lugng von diéu chinh tang thém
va von gidi ngan van & muc cao nhat trong 5 nam cho thay su tin tudng cda
céc nha d4au tu hién hitu vao thi trwong Viét Nam.

Vé d6i tac dau tu, ndm 2024 cé 114 quéc gia va vung lanh thé dau tu vao
Viét Nam. Trong d9, Singapore dan d4au vai téng vén dau tu gan 10.2 ty
USD, chiém 26.7% t6ng von, tang 31.4% so v&i ndm 2023. Han Qudc ding
thir hai, ti€p theo la Trung Quéc va Hong Kong.

Trong ndm 2024, hang loat tap doan I6n da dau tu vao Viét Nam nhu: Tap
doan cong nghé Amkor dau tu 1.07 ty USD, Tap doan LG dau tu 1 ty USD,
Tap doan Hyosung dau tu 700 triéu USD vao Dy an nha mady sai sinh hoc

Bloomberg: PHS <GO> 19
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Bio-BDO (Butanediol), Tap doan Talway dau tu 700 triéu USD, Capital Land
dau tu 661 triéu USD, Foxconn d4u tu 551 triéu USD vao Du an vé san pham
giai tri thong minh va thiét bi hé thdng thong minh,... Bén canh dé, hang
chuc doan doanh nghiép nudc ngoai dén tham va hira hen sé dau tu vao

Viét Nam.

Hinh 29: Téng vén dang ky nudc ngoai va vén thuc hién hang thang (ty

USD).

— N N —

Q1 Q2 @3 Q4
2022

Q1 Q2 @3 Q4 Q1 Q2 Q3

2023 2024

Dang ky cap méi Diéu chinh vén tang thém

GO6p vOn, mua c8 phan === \/8n thuc hién

20
18
16
14
12
10

ON O

Ngubén: GSO, PHS téng hop

Hinh 30: Téng vén déng ky dau tu nudc ngoai theo linh  Hinh 31: Téng von dang ky theo linh vuc tir 2021-2024.
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2022 2023 2024
Khéc
Ban budn va ban I¢; sira chira 6 16, mé t0, xe may
San xuét, phan phai dién, khi, nudc, diéu hoa
Hoat déng tai chinh, ngan hang va bao hiém

18.5% 12.5%

1.42
14.8% 2.37 16.5%
18.6% 15.0% 11.8%
o 5.71 226
: 8.5% 16.1%
o I I
2020 2021 2022 2023 2024

Khac
San xuat, phan phai dién, khi, nudc, diéu hoa
Hoat déng tai chinh, ngan hang va bao hiém
Hoat déng kinh doanh bt dong san

B Cong nghiép ché bién, ché tao

B Cong nghiép ché bién, ché tao
Nguén: MPI, PHS téng hop

www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO>

Nguén: MPI, PHS téng hop
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Hinh 32: Vén thuc hién theo timg linh vuc (ty USD).

Bdo cdo hang thang | 2024

Hinh 33: Téng vén dang ky va thuc hién trong 5 nam tré

lai day (ty USD).
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San xuat phan phaéi dién, khi, nuéc
Kinh doanh B4t dong san

mVén FDI thuc hién
Vén dang ky tang thém

Von dang ky méi
Vén gép mua cé phan

Nguén: MPI, PHS téng hop

Bang 7: Téng vén dang ky dau tu nude ngoai theo dia
phuong (triéu USD).

Nguén: MPI, PHS téng hop

Bang 8: Tong vén dang ky dau tu nudc ngoai theo déi
tac dau tu (triéu USD).

2024 %YTD YoY ‘ ‘ 2024 % YTD YoY
Béc Ninh 5,115 183.78% Singapore 10,207 31.43%
Hai Phong 4,941 42.45% Han Qudc 7,057 37.54%
TP. H6 Chi Minh 3,041 -49.42% Trung Qudc 4,732 3.14%
Quang Ninh 2,872 -10.24% Héng Kéng 4,348 -9.55%
Ha Noi 2,161 -26.66% Nhat Ban 3,502 -48.14%
Binh Duong 1,949 19.64% Dai Loan 2,085 -29.53%
Dong Nai 1,880 8.64% Cayman Islands 1,231 445.68%
Nghé An 1,750 8.76% Samoa 856 -22.29%
Ba Ria - Viing Tau 1,712 -11.59% Th& Nhi Ky 763 315.66%
Hung Yén 1,596 55.92% BritishVirginlslands 586 117.27%
Nguén: MPI, PHS téng hop Ngudn: MPI, PHS téng hop
Bang 9: Cac du an I6n ndm 2024.
Quéc gia dau tu Linh vye HE :J’isg)'ié“ Tinh thanh
Han Quéc San phi”gcs‘-’i sinh 730 Ba Ria - Viing Tau
Dai Loan Dién tir 264 Quang Ninh
Pai Loan pién tr 278 Quang Ninh
Trung Quéc Pin mat troi 454 Thai Nguyén
Hong Kong Dién tr 200 Nghé An
Hong Kong San ph?’ir:hstiggon don 275 Quang Ninh
Singapore Dén'?qgébi;aé:gntich 1,100 Béac Ninh
Singapore Bat dong san 700 Ha Noi
bai Loan pién tr 250 Ba Ria - Viing Tau
Pan Mach Trang suc 150 Binh Duong
Pai Loan Linh kién dién tdr 120 Nghé An
Ngubn: PHS téng hop
www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO> 21



Bang 10: Thu chi NSNN (ty déng)

Téng Thu NSNN

- Thu noi dia (khdng k€& dau tho)
- Thu tir dau thé

- Thu cén d6i tir XNK

Téng Chi NSNN

www.phs.vn
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Dang chuy, déi tac quen thudc cla Viét Nam la cac doanh nghiép Han Quéc
ciling cong bo hang loat ké hoach ma rong trong nam nay nhu: Hyosung
(Han Quéc) da dau tu 3.5 ty USD vao Viét Nam va du kién dau tu thém 2 ty
USD; Samsung du kién dau tu thém 1 ty USD m6i nam tai Viét Nam.
Samsung Display cling da ky ban ghi nhé phat trién du dn man hinh, linh
kién dién t& tai Bac Ninh tri gia 1.8 ty USD.

Mic di c6 nhiéu trién vong vé nguén vén dau tu FDI vao Viét Nam nhung
nhiing rdi ro vé mac thué quan cua My trong thoi Donald Trump sé la rao
can khién cho cac doanh nghiép FDI toan cau than trong vé viéc dau tutrong
nam 2025. Bén canh dé, su truy xét vé nguén géc nguyén vat liéu cia hang
héa xuat khau ciing sé khién cho dong dich chuyén vén tir cdc doanh nghiép
san xuat Trung Quéc (qudc gia ding thir 3 trong top 10 cac quéc gia dau tw
FDI vao Viét Nam) cham lai. Thém vao dé, nhiing phat biéu gan day cua
Téng Bi thu Té Lam trong Dién dan quéc gia vé doanh nghiép céng nghé sé’
Viét Nam lan thi VI ciing cho thay thay nhiing yéu cau vé viéc thu hdt dong
von FDI sé phai chon loc hon trong thoi gian sap téi. Nhiing yéu té nay sé
khién tong vén dang ky FDI vao Viét Nam trong nam 2025 du kién cham Iai,
tham chi tiép tuc xu hudng giam cda nam 2024. Tuy nhién, vdi luong vén
giai ngan, ching t6i van duy tri ky vong quanh 26 ty USD cho nam 2025 khi
luong vén liiy ké con hiéu luc con Ién.

Chi dau tu cong chay nudc rit cac cac thang cudi
nam.

Tong thu Ngan sach nha nudc nam 2024 udc dat 2,037.5 nghin ty dong,
tang 18.6% so v4i nam ngoai va dat 119.8% ké hoach. Day la [an dau tién
thu ngén sach vuot ngudng 2 triéu ty dong mac du trong ndm nha nuéce da
thuc hién mién, giam gia han khoang 197.3 nghin ty déng tién thué.

3 ndm lién tiép, nha nudc thuc hién chinh sach giam thué VAT mdi ndm 2%,
nhung ty trong déng gop thué VAT trong téng thu NSNN nhirng ndm qua
khong giam ma con tang lén, nhat [a nam 2024. Diéu nay cho thay, tiéu dung
trong nudc da khoi phuc, dén tir nhiéu yéu 10 nhu: chinh sach hoan, gian,
mién giam thué& cho ngudi dan va doanh nghiép, “khoan thu sic dan” da
phat huy tac dung. Bén canh d6, nguén thu bén viing lién quan dén thué thu
nhéap doanh nghiép téng lén rat dang ké.

Bén canh tdng nguon thu, nganh thué ciing tang cuong cac hoat déng truy
thu thué ng dong, chéng budn 14u, gian 1an thuong mai, tron thué va that thu
ngéan sach.

Du thu NSNN dat ky luc nhung ty 1é chi ngan sach van tiém an nhiéu bat
cap. Téng chi ngan sach nha nudc nam 2024 dat 1,830.8 nghin ty déng,
tdng 5.7% so véi nam trude nhung chi dat 86.4% k& hoach. Trong dé, chi
giai ngan dau tu cong chi dat 78.1% k& hoach dé ra va giam 8.7% so véi
nam trudc.

2024 So véi du toan Svck Ké hoach 2024
2,037,500 119.8% 18.6% 1,700,988
1,706,400 118.1% 18.6% 1,444,413

58,600 127.4% -6.7% 46,000
271,300 133.0% 27.4% 204,000
1,830,800 86.4% 5.7% 2,119,428
Bloomberg: PHS <GO> 22



- Chi d4u tu phét trién

- Chitrd no lai

- Chi thudng xuyén

Thing du/Bbi chi NSNN

Hinh 34: Thu Ngan sach nha nuéc (ty déng)

Bdo cdo hang thang | 2024

529,100 78.1% -8.7% 677,349
108,300 96.9% 20.2% 111,714
1,190,700 101.3% 12.5% 1,175,720
206,700 -418,440

Ngubn: GSO, PHS téng hop

Hinh 35: Chi Ngan sdch nha nudc (ty déng)
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Hinh 36: Chi dau tu céng (ty déng)
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Ngubn: GSO, PHS téng hop
DE& dat dugc muc tiéu tang trudng & mirc cao trong nam 2025, k& hoach
dau tu cong ma Qudc hoi va Chinh pht dé ra trong nam 2025 ciing rat tham
vong, hon 790 nghin ty d6ng. Day sé la budc dot pha khong chi cho kinh té
trong ndm 2025 ma con la tién dé cho su phat trién trong giai doan mai
2026-2030.
Mot loat cac du an thanh phan thudc cao téc Bac Nam giai doan 2, cung
V@i cac du an 16n nhu San bay qudc té Long Thanh (Giai doan 1) va budng
vanh dai 4, dy kién sé sém hoan thanh trong ndm 2025, c6 kha néng gidi
phéng ngudn luc dang ké ra nén kinh té.
Déc biét, nhitng ky vong vé du an dudng sat cao tdéc Bac - Nam, véi téng
von dau tu 67 ty USD trong giai doan tGi sé 1a bude dot phd, khong chi rat
ngan khoang céch Bac - Nam ma con thic day phat trién cong nghiép, dich
vu doc hanh lang kinh t&, hoan thién ha tang trung han, tao nén tang cho
www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO> 23
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téng trudng bén virng. Dy an nay cling cho thay quyét tdm cuta Chinh phu
Viét Nam cho mét ky nguyén tang trudng mdi.

DE dan thdo g& nhitng kho khan cho van dé dau tu cong, déc biét 1a nhirng
bat cap lién quan dén quy trinh, thi tuc. PHS cho réng viéc tinh gon bo may
Chinh pht sé gitip céc quy trinh dugc don gian héa va nguén luc sé dugc
huy d6ng nhanh chéng hon. Bén canh do, dot pha thé ché va tinh gon bd
may cling thidc ddy niém tin cta nguoi dan, doanh nghiép trong nudc va
nudc ngoai khi dau tu vao thi truong Viét Nam.

Bang 11: Céc du an dau tu céng trong diém quéc gia.

Nam wudc tinh thuc

Tiéndd Téng vén dau tu (ty dong) hian N3m hoan thanh
Cam L¢- La Son Da hoan thanh 7,700
Cao B% - Mai Son Da hoan thanh 1,600
C3au My Thuan 2 D3 hoan thanh 5,000
Mai Son - Quéc 16 45 Da hoan thanh 12,920
Vinh Hao - Phan Thiét Da hoanthanh 10,853
11 du an thanh phan ctia cao téc Bac - Nam (giai doan 1) Phan Thiét- Dau Gidy D4 hoan thanh 14,360
Nha Trang - Cam Ladm D& hoan thanh 7,615
Nghi Son - Dién Chau D& hoanthanh 8,380
Qudc 16 45-Nghi Son D4 hoan thanh 6,330
Dién Chau - B&i Vot Dang thue hién 13,340 2022 2024
Cam Lam - Vinh Hao Dang thuc hién 13,690 2022 2024
Béi Vot - Ham Nghi BPang thuc hién 7,643 2023 2025
Ham Nghi- Viing Ang Pang thue hién 9,734 2023 2025
Viing Ang - Biing Pang thuc hién 12,547 2023 2025
BUng- Van Ninh Pang thuc hién 9,361 2023 2025
Van Ninh- Cam L& Pang thue hién 9,919 2023 2025
. . S U L. Quéng Ngéi - Hoai Nhon Dang thuc hién 20,469 2023 2025
[2cuaaithachipharizicashacbachNanlalaldesni2) Hoainhon- Quy Nhon ~ Dang thyc hién 12,401 2023 2025
Quy Nhon - ChiThanh Dang thuc hién 14,802 2023 2025
ChiThanh - Van Phong Dang thuc hién 10,773 2023 2025
Van Phong - Nha Trang Pang thuc hién 11,808 2023 2025
Cén Tho- Hau Giang BPang thuc hién 10,370 2023 2025
Hau Giang - Ca Mau BDang thuc hién 17,152 2023 2025
2026 (Tha tuéng
San bay Quac t€ Long Thanh (giai doan 1) Pang thuc hién 109,112 2022 dac thuc hoan thanh
nam 2025)
Vanh dai 3 (HCM) Pang thyc hién 75,378 2023 2026
2026(Tha tuéng doc
Vanh dai 4 (Ha Nai) Dang thuc hién 85,813 2023 thuac hoan thanh
nam 2025)
Cao téc Chau Dac - Can Tho - Soc Tréng, Bién Héa - Viing Tau, Khanh Hoa - Buén Ma Thudt BPang thyc hién 78,227 2023 2026

www.phs.vn

Ngubén: PHS téng hop

Chinh phua dang cho thay nhiing quyét tam cao nhat cua minh trong viéc day
manh dau tu céng, dua dau tu céng tro thanh déng luc quan trong cho su
phat trién cda nén kinh té trong nhitng ndm téi, lan téa tiac déng dén céc
cdc nganh céng nghiép phu trog, xay dung va dich vu, ting nang suat lao
déng va cai thién chat lugng séng, tao da phat trién bén viing. Bic tranh
ngan sach nha nudc va no céng cua Viét Nam hién dang rat tich cuc, yéu té
nay sé tao du dja cho cac cam két dau tu cong cua Chinh phud trong ndm
2025 va nhirng nam tai.
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SECURITIES
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Du bao 2025 cua

Chi bao kinh té Ké hoach 2024 PHS Ké hoach 2025
6.5-7.0%
Téng trudng GDP (%YoY) 7.1% 6-6.5% 7.0% Va phéan dau
khoang 7-7.5%
CPI binh quan 3.6% 4-4.5% 3.8% ~4.5%
Coéng nghiép ché bién ché tao/GDP 24.1-24.2% 24.1-24.2% ~24.1%
Toc do tang nang suat lao dong xa hoi
. R 4.8-5.3% 5.3-5.4% ~5.3-5.4%
binh quan
Ty lé lao déng qua dao tao Khoang 69% 70% ~70%
Ty lé that nghiép & khu vuc thanh thj 2.5% Dudi 4% 2.4% <4%
Thu ngéan sach nha nudc +18.6% Tang trudng 5% +10.0% 15.6%
Boi chi ngan sach nha nude/GDP +3.4 Dudi -4% -3.6% -3.8%
Ng cdng/GDP 36-37% Dudi 60% 37% 36-37%
No chinh phi/GDP 33-34% Dudi 50% 35% 34-35%
No nudc ngoai qudc gia/GDP 32-33% Dudi 50% 34% 33-34%
Nghta vu tra ng truc tiép cta chinh L \
- A s 21-22% Dudi 25% 23% Khoang 24%

phu/ Tong thu ngan sach

< , . 15.1% R
Tang trudng tin dung Trén 15% 16% 16%

(31/12)

Gidi ngan dau tu céng/ K& hoach 78.1% 95% 95%
Liy ké chiéu dai duong cao toc

. 3,000 3,000 3000
(kilometers)
Kim ngach Nhap khau (%YoY) 15.8% 10.0%
Kim ngach Xuat khau (%YoY) 14.3% 12.0%
San xuat cong nghiép (%YoY) 8.4% 8.5%
Téng mirc ban Ié hang hda va dich vu 5 9.5%
(%YOY) . (o] . (o)
V&n FDI thuc hién (ty USD) 25.4 26.0

(Ngudn: PHS du bédo & téng hop)

W' Diéu chinh giam
Diéu chinh tang
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Pam bao phan tich

Bdo cdo dugc thuc hién bai Bui Thi Quynh Nga, Chuyén vién cao cap phan tich — Cong ty C6 phan Ching khoan Phu
Hung. MGi nhan vién phu trach vé phan tich, chién luge hay nghién clru chiu trach nhiém cho su chuén bi va ndi dung
cla tat ca cac phan cé trong ban bdo cédo nghién ctru nay dam bao réng, tat ca cac y kién cta nhirng ngudi phan tich,
chién lugc hay nghién ctru déu phan anh trung thuc va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé trong ban bao
cdo. M6i nhan vién phan tich, chién luge hay nghién clru dam bao rang ho khéng dugc hudng bat cir khoan chi tra nao
trong qua khr, hién tai cling nhu tuong lai lién quan dén cac khuyén céo hay y kién thé hién trong ban bédo céo nay.

Mién trir trach nhiém

Bao céo nghién clru nay dugc chuan bi bgi Céng ty C6 phan Ching khoan Phd Hung (PHS) nham muc dich cung cap
thong tin. Théng tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay duogc thu thap tir cdc nguon dugc cho la dang tin cay, nhung
PHS khong dam bao vé tinh chinh xac hodc day du cda thong tin do. Cac quan diém, udc tinh, va du béo trong béao
céo nay phan anh dénh gia hién tai cla tac gia tai thoi di€m phat hanh bdo céo va cé thé thay d6i ma khéng can thong
bdo trudc. Bao cdo nay khong phai la mét 16i dé nghi ban hodc moi chao mua bat ky loai chiéing khoén nao. Béo céo
nay khéng nham muc dich cung cap tu van dau tu ca nhan va khong xét dén cac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai
chinh, hodc nhu cau cla bat ky ca nhan nao. PHS, cac cong ty lién két va/hodc cac can bo, giam doc hodc nhéan vién
cla ho cé thé cé lgi ich hodc vi tri trong, va c6 thé thuc hién céc giao dich lién quan dén chirng khoan hoéc quyén chon
dugc dé cap trong bdo céo nay. PHS ciing cé thé thuc hién hodc tim cach thuc hién cac dich vu ngan hang dau tu
hoéc céac dich vu khac cho cac céng ty dugc dé céap trong bao cédo nay. PHS, céc cong ty lién két ctia minh, cling nhu
cac can bg, giam ddc hodc nhan vién cua ho, khéng chiu bat ky trach nhiém phap ly nao d6i véi bat ky ton that truc
tiép hodc hé qua nao phat sinh tlr viéc sir dung bdo cdo nay hodc noi dung cla né.

© Cong ty C6 phan Chirng khoan Phi Hung

Tang 21, Phi M§ Hung Tower,

8 Hoang Van Thai, Phudng Téan Phd, Quéan 7, Tp.HCM

Dién thoai: (84-28) 5413 5479 Fax: (84-28) 5413 5472
Customer Service: 1900 25 23 58 Call Center: (84-28) 5413 5488
E-mail: info@phs.vn / support@phs.vn Web: www.phs.vn

PGD Phu My Hung

Toa nha CR2-08,

107 Tén Dat Tién, Phudng Tan Phu, Quan 7,
Tp.HCM

Dién thoai: (+84-28) 5413 5478

Fax: (+84-28) 5413 5473

Chi nhanh Tan Binh

Toa nha Park Legend,

251 Hoang Van Thuy, Phuong 2, Quan Tan
Binh, Tp.HCM.

Dién thoai: (+84-28) 3 813 2401

Fax: (+84-28) 3813 2415

Chi nhanh Quan 1

Phong 1003A, Tang 10, Toa nha Ruby
81-83-83B-85 Ham Nghi,

Phudng Nguyén Thai Binh, Quan 1, Tp.HCM
Dién thoai: (+84-28) 3 535 6060

Fax: (+84-28) 3 5352912

Chi nhanh Quan 3

Tang 4 va 5, D&D Tower,

458 Nguyén Thi Minh Khai, Phudng 2, Quan
3, Tp.HCM

Dién thoai: (+84-28) 3 820 8068

Fax: (+84-28) 3 820 8206

Chi Nhanh Thanh Xuan

Tang 5, Toa nha UDIC Complex,

N04 Hoang Dao Thuy, Phudng Trung Hoa,
Quan C3u Giay, Ha Noi

Phone: (+84-24) 6 250 9999

Fax: (+84-24) 6 250 6666

Chi nhanh Hai Phong

Tang 2, Toa nha Eliteco,

18 Tran Hung Dao, Quan Héng Bang, Hai
Phong

Phone: (+84-22) 384 1810

Fax: (+84-22) 384 1801

Quy Khach hang vui long xem ndi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén cédo cudi bao cdo nay



